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“Se você falha em planejar, está 
planejando falhar” 


A famosa frase dita por Benjamin Franklin é aplicável em diversas ocasiões 
de nossas vídas, sobretudo ao momento atual que o investidor vive. 


É fundamental ter um plano de investimento bem definido, não sendo o bastante 
apenas investir em ativos com bons fundamentos. Isso porque um investidor sem 
uma estratégia definida, acaba deixando o aspecto emocional sobresair em sua 
tomada de decisão durante cenários conturbados como o que estamos vivendo, 


em especial pelo que passamos entre os dias 18 e 23 de março de 2020. 


Os 3 tipos de investidores na crise 


É 


avel. 
Paralisado Desesperado Estratégico 


Durante uma crise, independente de seu perfil, o investidor adota um entre os 3 
posicionamentos acima. O investidor paralisado é aquele que não sabe o que fazer 
durante uma queda brusca no mercado, optando por não tomar nenhuma decisão 
quanto às suas posições até que a poeira no mercado abaixe. Por outro lado, o 
desesperado acaba envolvendo muito o seu lado emocional em suas decisões, e 


liquida boa parte de suas posições, assumindo prejuízos enormes. 
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Já o investidor estratégico, mesmo que abalado emocionalmente pela pressão do 
mercado, escolhe manter sua carteira balanceada com um percentual de alocação 


fixo. Afinal, ele entende que a longo-prazo, a alocação é que vence o jogo. 
O Brasil estava pronto para decolar 


Até dezembro de 2019, tinhamos um país com perspectivas muito otimistas, com 
casas de análise projetando a bolsa entre 130 mil - 140 mil pontos, inflação baixa, 
juros baixos, migração massiva da renda fixa para ativos da renda variável, avanços 
nas reformas da previdência, tributária e administrativa, retomada do crescimento 
econômico entre outros aspectos que colocavam o Brasil na cabeceira da pista, 
pronto para decolar em 2020. E então veio a pandemia inesperada do COVID-9 
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Natureza do choque econômico 


Desde fevereiro de 2020 acompanhamos os impactos pandêmicos, que atingiram a 


economia em 2 principais ondas, a primeira sendo a da oferta e a segunda da 


demanda. Veja agora os impactos de cada abaixo: 


1º ONDA 
OFERTA 


- Restrições de movimentação e de 
acesso, como fechamento de locais de 
trabalho e escolas, semelhante a uma 
redução temporária no emprego. 


* Choques na cadeia de suprimento de 
insumos. Grandes centros afetados, 
como China, Coreia, Japão, Alemanha e 
Estados Unidos. 


* Forte impacto sobre serviços afetando 
63% do PIB brasileiro. 


« Postergação de decisões. 


« Redução da renda e perda de R$1,6 
trilhão na bolsa. 


- Busca por liquidez tanto no setor 
financeiro quanto no setor real. Elevada 
incerteza encarece o crédito. 


E, 


«=» 
bidiigud Suporte dos Bancos Centrais à continuidade do funcionamento da economia. 
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Reais por Dólar, ajustado pela inflação 


De forma bem visual, é possível perceber abaixo a recente desvalorização do real 
frente ao dólar, onde a linha da moeda supera o desvio padrão e alcança os 
patamares de R$5,00, já ajustado pela inflação. 
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— Câmbio Real vs USD  - - Média 


Além disso, a bolsa brasileira foi a que mais caiu em 2020 frente ao dólar, se 

posicionando ainda abaixo da bolsa argentina e da africana Namíbia. Por outro 

lado, o fato também traz oportunidades de bons ativos com preços descontados: 
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Performance do Ibovespa em 2020 


A crise instaurada pelos impactos do coronavírus afetou todo o mercado de 
maneira geral, porém é justo dizer que alguns segmentos tiveram um impacto 
menor que outros, como podemos perceber o caso de HYPE3 (medicamentos) e 
Taesa (transmissão de energia). 

Entre os setores mais afetados, estão o aéreo e o varejo, que tiveram suas operações 
restringidas. VVARS, por exemplo, viu suas ações cairem mais de 60% pelo simples 
fato de 80% de sua receita ser originada de lojas físicas. São, contudo as ações que 
mais sofrem com a volatilidade, as que apresentam a maior chance de rentabilidade 
caso a atividade econômica volte ao normal no curto prazo. 

Confira abaixo as 10 melhores e piores ações em março de 2020, assim como os 
setores menos afetados: 


a -14,6% [0 Hypera(HYPE3) 
Guias 13,9% [000 Taesa (TAEE11) 
-13,9% 0 Klabin (KLBN11) 
-10,7% | Bradespar (BRAP4) 
-7,5% | Rumo (RAIL3) 
-7,5% DD JBS (JBSS3) 
Medicamentos -5,4% | Telefônica Brasil (VIVT4) 
-4,7% | | Suzano (SUZB3) 
-0,9% | Vale (VALE3) 
-0,2% | Atacadão (CRFB3) 
-48,9% [ND Banco BTG Pactual (BPAC11) 
-50,0% [END Cyrela Brasil (cvReEs) 
“54,1% DD VDUCS PART (VDUOS) 
-55,7% [ND GOL Linhas Aéreas (corL4) 
-56,9% HD civic Brasil (cvcB3) 
-57,7% [o COGNA Educação (COGNS) 
-60,7% [ND Azul (AZUL 4) 
-60,8% HH Via Varejo (vvaRrs) 
-62,5% HD Smiles Fidelidade (smLs3) 
-70,0% HH RB Brasil Resseguros (iRBR3) 
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Performance do Ibovespa em Crises 


Se observarmos o histórico do Ibovespa, podemos perceber que após um ano 


negativo de crise, os 2 anos seguintes tendem a ser de grande crescimento. 
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Fonte: Brasil Capital e Bloomberg 


Muito se fala ainda em como será a retomada da economia, se acontecerá na 


mesma taxa de queda em “V” ou mais vagarosa, em “U”: 


Teoricamente, se fossemos considerar a paralisação social temporária e logo após 
a reabertura da economia na mesma velocidade em que se fechou, o movimento de 
resposta da economia seria em “V”. Porém, essa tese tem sido cada vez mais 
descartada visto a incerteza do lockdown. 

Já o cenário em “U” retrata uma queda com período de recuperação prolongada até 
que volte a subir. Vimos diversas casas de análise e bancos apontando uma queda 
do PIB em 2-4% para 2020, e para 2021 uma retomada de 3-5%. 


Janelas de recuperação S&P 500 


Neste gráfico podemos observar o rendimento da bolsa americana desde 1929 
ajustado pela inflação. Ressalta-se aqui o problema de ficar paralisado até que a 
bolsa retome. Esses intervalos de recuperação podem levar mais de 30 anos, sendo 
de fato necessário tomar uma atitude para não ficar preso ao passado. 
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Fonte: Giant Steps Capital 
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Descorrelação de Ativos 


Ao investir o seu dinheiro, você pode ter mais apetite a risco, ser mais conservador, 
ter o objetivo de gerar renda passiva ou focar em aumento de patrimônio. 
Independente do seu perfil ou objetivo, é importante que você foque em uma 
carteira de ativos descorrelacionados. 

Pouco adianta investir em diversos ativos com bons fundamentos, mas que estão 
expostos aos mesmos riscos. A diversificação em diferentes setores da economia se 
faz essencial. Indo mais além, não basta só diversificar entre ativos nacionais, é 
preciso expandir sua carteira para o exterior, a fim de fugir do risco Brasil. 

Para se ter uma ideia, somente a Apple negocia diariamente mais do que toda a 
bolsa brasileira. Isso evidencia a importância de estar alocado em ativos 
internacionais, como a bolsa americana, o dólar e/ou o ouro. 


Veja abaixo a redução da volatilidade na carteira com ativos descorrelacionados em 


relação às demais: 


" Retorno 8% | Risco 8% 
2 ativos correlacionados 


“Retorno 8% | Risco 4% 
2 ativos sem correlação 


Retorno 8% | Risco 2% 
2 ativos descorrelacionados 


— Ativo À — AtivoB Carteira 50% Ativo A 50% Ativo B 
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Estratégia de Alocação 


Os investimentos disponíveis no mercado podem te oferecer 2 dos 3 fatores 
ilustrados abaixo, mas nunca todos juntos. Dessa forma, se você prioriza segurança 
e rentabilidade, terá que abrir mão da liquidez, como é o caso dos certificados de 
operação estruturada. Agora se o importante for garantir a segurança e manter a 
liquidez, provavelmente terá que abrir mão da rentabilidade, como é o caso dos 
títulos de renda fixa pós-fixados. Se, por outro lado o importante para você for 
manter a liquidez e ainda mirar em uma maior rentabilidade, você deve estar 


disposto a encarar uma maior volatilidade na carteira, expondo a sua segurança. 


Rentabilidade 


Liquidez Segurança 


No fim das contas, não existe fórmula mágica que te garante liquidez, rentabilidade 
e segurança em um só investimento. Tudo é uma questão de equilíbrio e escolha do 
que faz mais sentido para você. Saber dosar os investimentos entre diferentes 


classes de ativos é o que determina o sucesso da sua carteira ao longo do tempo. 
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É justamente a alocação de ativos, ou seja, a composição entre ouro, dólar, juros, 
bolsa americana, etc, que vencem o jogo no longo prazo, como pode ser percebido 


na tabela abaixo: 
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Fonte: BM&FBovespa, Barclays, ANBIMA, Cetip, BDS, MSCI,FactSet, J.P Morgan Global Economics Research, J.P. Morgan Asset Management. Os retornos de Juros reais, 
Juros nominais, Caixa, Corporates Brasil em US$, High yield EUA, Renda variável mercados desenvolvidos, Renda variável mercados emergentes, Renda fixa Brasil são os 
retornos de, respectivamente, IMA-B, IRF-M, CDI, Sub-índice J.P. Morgan CEMBI Brazil, Barclays U.S. Agg. Credit -Corporate HY, Índice MSCI The World, MSCI Emerging 
Markets e Ibovespa. A carteira “Alocação de ativos” implica os seguintes pesos: 25% em Juros reais, 25% em Juros nominais, 20% em Caixa (CDI), 10% em Corporates Brasil 
em US$, 5% em high yield EUA, 5% em Renda variável MD, 5% em Renda variável ME, 5% em Renda variável Brasil. Todos os retornos de classe de ativos são sem hedgee em 
moeda brasileira. *Classes de ativos denominadas originalmente em dólares, e retornos em real incorporam o desempenho USD/BRL para cada ano. Performance passada 
não pode ser garantia de rentabilidade futura. Dados de 31 de agosto de 2019. 
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Escolha ser estratégico 


Como vimos anteriormente, adotar um perfil estratégico te possibilita manter uma 
carteira balanceada com um percentual fixo de alocação, mesmo que você se sinta 
abalado com a pressão do mercado. Agora você entende que no longo prazo, é a 
alocação de ativos que te proporcionará uma carteira menos volátil e com uma 
rentabilidade mais previsível. 

Aproveitar os preços descontados de inúmeros ativos que desvalorizaram durante 
a crise do COVID-19, pode ser uma oportunidade, assim como se posicionar em 
estruturas de proteção e investimentos internacionais. 

A equipe especializada da Ável investimentos fica a disposição para reunir as suas 
características pessoais, relacionar seu perfil com o panorama econômico atual e 


desenhar uma estratégia personalizada de acordo com os seus objetivos. 


Fale hoje mesmo com um dos nossos assessores de investimentos. 


QUERO SABER MAIS 
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